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VALTIOVARAINMINISTERION ASETUS ARVOPAPERIMARKKINALAIN 3—5 LU-
VUSSA TARKOITETUISTA ESITTEISTA

1 Tausta

Hallituksen esitys eduskunnalle (HE 32/2012 vp) arvopaperimarkkinalainsdaddnnok-
si sisédltdd ehdotuksen uudeksi arvopaperimarkkinalaiksi (AML), joka on vahvistettu
14.12.2012 ja tulee voimaan 1.1.2013. Koska laki on uudistettu kokonaan, voimassa
olevat valtiovarainministerion esiteasetukset on tarkoituksenmukaisinta kumota ja
saatad tilalle uusi. AML 19 luvun 1 §:n nojalla kumotaan valtiovarainministerion
asetukset (452/2005) ja (818/2007).

Ehdotettuun esiteasetukseen sisdltyy my0s esitedirektiivin (2003/71/EY) muutosdi-
rektiivin (2010/73/EY) taytintoonpano siltd osin kuin uudet sddnnokset eivit sisélly
arvopaperimarkkinalakiin. Kansallisen tdytdntdonpanon méérapaiva oli 1.7.2012.

2 Keskeiset ehdotukset
Verrattuna voimassa oleviin kahteen esiteasetukseen keskeiset muutokset ovat:

- Kaikki esitteitd koskeva tarkempi sdéntely siséltyy yhteen asetukseen kahden si-
jasta.

- Asetuksen kirjoitustapa ja kisitteistd vastaavat uutta arvopaperimarkkinalakia ja
esitedirektiivid sekd vuonna 2006 voimaan tullutta osakeyhticlakia (624/2006).
Asetuksen kieliasua on muutenkin péivitetty.

- Asetus on aiempaa lyhyempi. Useat pykaélét sisdltyvit uuteen arvopaperimarkki-
nalakiin asetuksen sijasta, kuten poikkeukset esitteen julkaisemisvelvollisuudesta
sekd esitteen kieli.

- Kansallisia esitteitd koskevaan sdintelyyn esitetddn joitakin kevennyksii, esi-
merkiksi pdéttyneitd tilikausia koskevien tilinpdatdsten esittamistd koskevat vaa-
timukset 2 ja 3 luvussa. Uuden arvopaperimarkkinalain 4 luvun 3 §:n 4 kohdan
mukaan esitteen julkaisemisvelvollisuudesta vapaita ovat arvopaperitarjoukset
yleisolle, joiden yhteenlaskettu vastike on alle 1 500 000 euroa, kun aiempi kyn-
nysraja oli 100 000 euroa. Esitedirektiivin mukaisesti esitevapaus ei edelleenkddn
koske porssilistaukseen liittyvid arvopaperitarjouksia.

- Esitettd ei myOskddn ole laadittava tarjouksista, jotka liittyvét arvopaperin lis-
taamiseen monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelmassd (Suomessa First North
Finland), mikéli tarjouksen yhteenlaskettu vastike on alle 5 miljoonaa euroa. Tél-
16in on laadittava kyseisen markkinapaikan sdidnt6jen mukainen yhtidesite AML
4 luvun 3 §:n 1 momentin 5 kohdan nojalla.

- Asetukseen on lisétty esitedirektiivissd sdédetyt “pienen ja keskisuuren yrityk-
sen” ja ’yrityksen, jolla on vdhdinen markkina-arvo” uudet madritelmét, jotka



johtuvat nditd kohderyhmid koskevasta erityisdéntelystd komission esiteasetuk-
sessa.

3 Yksityiskohtaiset perustelut
1 luku. Yhteiset siasinnokset

1 § Soveltamisala. Asetukseen sisdltyvit sddnnokset sekd esitedirektiivin mukaisista
esitteistd ettd esitedirektiivin soveltamisalan ulkopuolella julkaistavista ns. kansalli-
sista esitteistd. Esitedirektiivin soveltamisalalla julkaistaviin esitteisiin sovelletaan
vain 1 luvun 2—8 §:44 sekd 4 luvun 1 §:n voimaantulosdédnnostd. Muut pykaldt - ase-
tuksen 1 luvun 9 § sekd 2 ja 3 luku - koskevat vain kansallisia esitteitd niissd tapauk-
sissa, joissa esite on arvopaperimarkkinalain mukaan laadittava.

Kuten voimassa olevassa asetuksessa, ehdotettuun asetukseen siséltyy kaksi erityis-
saannosti, jotka koskevat kiinteistdrahastolain (1173/1997) soveltamisalan piirissa
tarjottuja arvopapereita: 2 luvun 3 ja 6 §. Kiinteistdrahastolain 22 §:sséd on valtuutus
saatdd asetuksella tarkemmin esitteestd, jonka pdorssilistattu kiinteistorahastoyhtio
julkaisee. Kiinteistorahastoyhtionkin on muuten noudatettava normaalilla tavalla esi-
tesddntelya.

2 § Esitteen julkaiseminen. Esitteen julkaisemistavat ovat esitedirektiivin 14 artiklan
2 kohdan mukaiset. Esitedirektiivin muutosdirektiivin johdosta pykéldn 2 momenttia
on muutettu voimassa olevasta niin, ettd esitteen sdhkodinen julkaiseminen on aina
vaatimuksena. Pykdldan 4 momentissa muutetaan esitteen saatavilla pitdmistad koske-
vaa velvollisuutta siten, ettd listalleottoa varten sdénnellylle markkinalle laadittu esite
on pidettdvi saatavilla vain enintdén sithen saakka, kunnes kaupankéynti tarjotuilla
arvopapereilla on alkanut. Tdma vastaa nykyistd markkinakdytantoa.

Muilta osin pykila vastaa asiasisdlloltdin voimassa olevaa sddnndstd. Pykilan 1
momentin 1 kohdassa ilmaisu “asiamies, joka vilittdd liikkeeseenlaskuun liittyvid
maksuja” (en financial intermediaries) on Korvattu arvopaperimarkkinalain 2 luvun
10 §:ssd madritellylla kdsitteelld “sijoituspalvelun tarjoaja”. Lainkohdassa tarkoitetut
toimijat ovat liikkkeeseenlaskun jérjestd;jid, jotka ovat kdytannossi sijoituspalvelun
tarjoajia.

3 § Esitteen julkaisemisaika. Pykéla vastaa asiasisélloltddn muuten voimassa olevaa
sdannostd, mutta Finanssivalvonnan poikkeuslupavaltuutta 3 momentissa on tdsmen-
netty esitedirektiivin mukaiseksi. Esitedirektiivin 14 artiklan 1 kohdan mukaan esit-
teen julkaisemista koskeva 6 paivin vihimmaismadrdaika koskee yleisolle tarjotun
osakelajin ensilistautumista sdannellylle markkinalle (en initial public offering ). Py-
kdlan 3 momentin mukaan Finanssivalvonta ei siten voisi myontdd poikkeusta 1
momentin 2 virkkeessd tarkoitetusta 6 pdivin méairdajasta. Momentin 1 virkkeessi ja
2 momentissa tarkoitetuissa tilanteissa Finanssivalvonnan poikkeuslupavaltuudet py-
syvit ennallaan.

4 § Tiivistelmdssd annettavat keskeiset tiedot. Pykéld on uusi. Se vastaa muutetun
esitedirektiivin 2 artiklan 1 kohdan uutta s alakohtaa keskeiset tiedot (en key infor-
mation). Saannos liittyy AML 4 luvun 9 §:44n, jonka mukaan esitteen tiivistelmén si-
saltovaatimukset kasvavat voimassa olevaan lakiin verrattuna jonkin verran. Tiivis-



telmén erds tavoite on, ettd sen on my0Os autettava sijoittajan tekemii eri arvopape-
reista laadittujen tiivistelmien keskinéista vertailua.

5 § Tiivistelmdn varoitusteksti. Pykdld vastaa asiasisdlloltddn voimassa olevaa sdin-
nostd ja perustuu esitedirektiivin 5 artiklan 2 kohdan a—d alakohtiin. Lainkohdan 4
kohdassa mainitulla ”ilmoittamisella” tarkoitetaan esitedirektiivin mukaista esitteen
ilmoittamista toimivaltaiselle arvopaperimarkkinaviranomaiselle (en notification).

6 § Tietojen sisdllyttiminen esitteeseen viittaamalla. Pykéld vastaa muuten asiasisil-
161td4n voimassa olevaa sddnndsta paitsi siten, ettd asiakirjojen, joihin viitataan, ei
valttdmattd tarvitse olla samalla kielelld laadittuja kuin esite. Kielivaatimus jaa Fi-
nanssivalvonnan harkintaan samoin periaattein kuin esitteitd koskevia kielivaatimuk-
sia tulkitaan AML 4 luvun 12 §:n nojalla.

7 § Yritys, jolla on vihdinen markkina-arvo. Sidnnds on uusi ja perustuu esitedirek-
titvin 2 artiklan 1 kohdan uuteen t alakohtaan. Sdédnnds on tarpeen, silld suoraan so-
vellettavassa komission esiteasetuksessa on nyttemmin kyseisid yrityksid koskevaa
erityissddntelyd, jonka soveltamisalan méairitelmai rajaa.

8 § Pieni ja keskisuuri yritys. Séannds on uusi ja perustuu esitedirektiivin 2 artiklan 1
kohdan f alakohtaan. Sddnnds on tarpeen, silld suoraan sovellettavassa komission esi-
teasetuksessa on nyttemmin kyseisid yrityksid koskevaa erityissddntelyd, jonka sovel-
tamisalan madritelma rajaa.

9 § Esitteen, johon ei sovelleta esitedirektiivid, sisdlto ja rakenne. Sédnnds on uusi
kokoava sddnnds, jossa on esitetty kansallisen esitteen rakennevaatimukset. Ne nou-
dattaisivat esitedirektiivin ja komission esiteasetuksen padrakennetta: tiivistelma, re-
kisterdintiasiakirja ja arvopaperiliite.

2 luku. Osakkeita ja muita osakesidonnaisia arvopapereita koskeva esite

Luku koskee kansallisia esitteitd, kun yleisolle tarjotaan AML 3 luvun 4 §:ssé tarkoi-
tettuja osakkeita ja muita osakesidonnaisia arvopapereita. Luvussa oleva véliotsi-
kointi viittaa esitteen eri osiin: rekisterdintiasiakirja seka erilaiset arvopaperiliitteet
arvopaperityypisté riippuen.

Rekisterdintiasiakirjan tiedot
1 § Riskit. Pykéla vastaa voimassa olevaa sddnnosta.

2 § Rekisterdintiasiakirjasta ja tilintarkastuksesta vastuulliset henkilot. Pykéla perus-
tuu esitedirektiivin 6 artiklan 1 kohtaan ja vastaa pddosin voimassa olevia sdannok-
sid. Ehdotetun 2 §:n 1 ja 2 kohtia selvennetién kuitenkin kielellisesti ja 2 kohdan va-
kuutuksen ruotsinkielistd asua on lihennetty esitedirektiivin kanssa. Vakuutuksen al-
lekirjoittavat esitteestd vastuussa olevat tahot. Oikeushenkild allekirjoittaa vakuutuk-
sen niiden luonnollisten henkiléiden edustamina, jotka edustavat kyseistd yritysta.
Tédsmennys ei muuta nykytilaa: vastuu esitteestd syntyy osakeyhtiolain ja arvopape-
rimarkkinalain mukaisesti, mitd tdydentdd vahingonkorvauslain (412/1974) 5 luvun 1
§:n korvattavan vahingon siéntely.



Ehdotetun 2 §:n 4 kohdassa vaadittaisin tiedot vain kaksi viimeksi padttynytta tili-
kautta tarkastaneista tilintarkastajista nykyisen kolmen sijasta. Muutos on johdonmu-
kainen 7 ja 8 §:4dn tehtyjen muutosten kanssa.

3 § Yleisid tietoja liikkeeseenlaskijasta, 4 § Tiedot liikkeeseenlaskijan hallinnosta ja
5 § Tiedot liikkeeseenlaskijan pddomasta. Pykélat vastaavat asiasisdlloltddn voimassa
olevia sadannoksid, mutta nithin on tehty muuttuneen osakeyhtiolain terminologian
mukaisia teknisid muutoksia (3 §:n 5 kohta, 4 §:n 3 kohta ja 5 §:n 3—5 ja 7 kohta).

Tietoihin litkkeeseenlaskijan hallinnosta on hallintoelinten lisdksi lisdtty ”muu ylin
johto”, jolla tarkoitetaan henkil@iltd, jotka tosiasiallisesti johtavat yrityksen liiketoi-
mintaa, kdytdnndssd esimerkiksi johtoryhma (4 §:n 1 kohta). Voimassa olevan osa-
keyhtidlain mukaan osakkeita ei voida laskea litkkeeseen ilman tdyttd maksua, mutta
erdissd muissa oikeusjirjestelmissd timé on edelleen mahdollista. Taémén vuoksi viit-
taus maksamattomaan mairdén on sdilytetty (5 §:n 1 kohta).

Liikkeeseenlaskijan 1dhipiirin kanssa tekemid litketoimia koskevaa kohtaa on yksin-
kertaistettu ja lievennetty (4 §:n 4 kohta). Tiedot on annettava osakeyhtidlain 8 luvun
6 §:n 2 momentissa tarkoitettujen liikkkeeseenlaskijan 1dhipiiriin kuuluvien henkil6i-
den saamien etuuksien laadusta ja laajuudesta liiketoimissa, jotka ovat luonteeltaan
tai ehdoiltaan epdtavallisia. Téllaisia ovat esimerkiksi muut kuin tavanomaiseen lii-
ketoimintaan kuuluvat kaupat ja liikkeeseenlaskijan pysyviin vastaaviin liittyvat
hankinnat ja luovutukset. Jos epétavallinen litketoimi on tehty edellisten tilikausien
aikana eikd niitd ole saatettu loppuun, myds tillaisesta liikketoimesta on annettava tie-
dot. Sama koskee liiketoimia, jotka on tehty aiemmalla tilikaudella, mutta toimen ta-
loudellinen vaikutus kohdistuu kuluvaan tilikauteen, jona esite laaditaan.

Osakepddoman muutoksista on selostettava toimenpiteet vain kahden viimeksi paat-
tyneen tilikauden aikana entisen kolmen sijasta (5 §:n 8 kohta). Muutos on johdon-
mukainen 7 §:44n tehtyjen muutosten kanssa.

6 § Tiedot liikkeeseenlaskijan pddtoimialoista ja muut niihin liittyvdt seikat. Pykala
vastaa asiasisélloltddin voimassa olevaa sdénndstd. Pykéldn 1 momentin 3 ja 4 kohdan
sanamuotoa on ldhennetty komission esiteasetukseen: 3 kohta vastaa komission esi-
teasetuksen (EY) N:o 809/2004 liitteen I, kohtia 5.2.2 ja 5.2.3 seké 4 kohta komissi-
on esiteasetuksen liitteen I, kohtaa 20.8.

Lainkohdan 2 momentti koskee suljettuja yhteissijoitusyrityksid, viimeinen virke
kiinteistoihin sijoittavia yhteissijoitusyrityksié.

7 § Tiedot liikkeeseenlaskijan varoista, vastuista, rahoitusasemasta ja tuloksesta.
Pykaéld vastaa asiasisdlloltdén voimassa olevaa sddannosta kuitenkin niin, etté litkkee-
seenlaskijasta on esitettdvé vain kahden viimeksi paéttyneen tilikauden taseet, tulos-
laskelmat ja rahoituslaskelmat entisen kolmen sijasta. Sisdlto vastaa komission esi-
teasetuksen vaatimuksia.

8 § Tiedot tilintarkastuksesta. Pykdld vastaa pddosin asiasisélloltdédn voimassa olevaa
sddnnosta paitsi siten, ettd tilintarkastuskertomukset on esitettidvi vain kahdelta vii-
meksi padttyneelti tilikaudelta. Pykdldn 1 momentin 2 kohtaan on muutettu ”selvi-
tys” entisen “tilintarkastajien lausunnon” sijasta ja sanamuoto on muutenkin yhte-



ndistetty arvopaperimarkkinalain 7 luvun 8 §:n kanssa. Pykilidn 2 momentti vastaa
komission esiteasetuksen liitteen I, kohtaa 20.4.2.

9 § Viimeaikaista kehitystd koskevat tiedot. Pykdldi on asiasisélloltddn tismennetty.
Sisdltd vastaa komission esiteasetuksen liitteen I kohtaa 12. Ensimméinen momentti
koskee historiatietoja viimeaikaisista suuntauksista, eli ns. trendeisti. Toisen momen-
tin mukaan on selostettava ainakin kuluvaa tilikautta koskevat suuntaukset, epéavar-
muustekijdt, vaateet, sitoumukset ja tapahtumat, joiden voidaan kohtuullisen toden-
ndkoisesti odottaa vaikuttavan merkittdvélld tavalla litkkeeseenlaskijan tulevaisuu-
denndkymiin.

Arvopaperiliitteen tiedot

10 § Osakkeita koskeva sekd muita osakesidonnaisia arvopapereita koskeva arvopa-
periliite. Pykald on uusi kokoava sddnnds, jossa luetellaan osakkeita (1 momentti)
sekd optio- ja muita erityisid oikeuksia osakkeisiin (2 momentti) koskevan arvopape-
riliitteen tiedot. Liitteiden sisdltoihin ei ehdoteta muutoksia.

11 § Riskit. Sidnnos vastaa voimassa olevaa sddnngsta.

12 § Arvopaperiliitteestd vastuulliset henkilot. Sédnnds vastaa voimassa olevaa séén-
nostd, kuitenkin kielellisesti vastaavasti muutettuna kuten 2 §.

13 § Arvopaperiliitteen tietojen tilintarkastus. SAannds vastaa voimassa olevaa siin-
nosta.

14 § Tiedot tarjottavista osakkeista. Sadnnds vastaa voimassa olevaa sdannosta kui-
tenkin siten muutettuna, ettd 6 kohdan mukaan selvityksen tulee koskea mahdollista
muutakin arvopaperien sdilytysjirjestelmad kuin arvo-osuusjirjestelmaa.

15 § Tiedot osakkeiden tarjoamisesta. Sdannds vastaa voimassa olevaa sddnndosta.
3 luku. Muita kuin osakesidonnaisia arvopapereita koskeva esite

Luku koskee kansallisia esitteitd, kun yleisdlle tarjotaan muita kuin osakesidonnaisia
arvopapereita: 1—8 §:sséd sdddetddn rekisterdintiasiakirjaan sisdllytettavistd tiedoista,

9—16 §:ssé arvopaperiliitteen tiedoista ja 17 §:ssd liikkeeseenlaskijan lisdksi takaajaa
koskevien tietojen esittdmisest.

Rekisterdintiasiakirjan tiedot
1 § Riskit. Sddnnos vastaa voimassa olevaa sdannosta.

2 § Rekisterdintiasiakirjasta ja tilintarkastuksesta vastuulliset henkilot. Pykéla perus-
tuu esitedirektiivin 6 artiklan 1 kohtaan ja vastaa padosin voimassa olevaa sddnnosta,
kuitenkin muutettuna kielellisesti vastaavasti kuten 2 luvun 2 §. Lisdksi 2 §:n 4 koh-
dassa vaadittaisiin tietoja viimeksi pééttyneen tilikauden tarkastaneesta tilintarkasta-
jasta nykyisen kahden tilikauden sijasta. Jdlkimméinen muutos on johdonmukainen 6
ja 7 §:4én tehtyjen muutosten kanssa.



3 § Yleisid tietoja liikkeeseenlaskijasta ja sen hallinnosta ja 4 § Tiedot liikkeeseen-
laskijan pddomasta. Pykalit vastaavat asiasisdlloltddn voimassa olevia sddnnoksié,
mutta niihin on tehty 2 lukua vastaavia uuden osakeyhtidlain terminologian mukaisia
kielellisida muutoksia. Liséksi 3 §:n 9 kohtaan on lisdtty ”muu ylin johto” kuten 2 lu-
vun 4 §:n 1 kohtaan.

5 § Tiedot liikkeeseenlaskijan pddtoimialoista ja muut siihen liittyvdt seikat. Pykala
vastaa asiasisélloltddin voimassa olevaa sdénndstd kuitenkin siten, ettd pykéldn 3 ja 4
kohtien sanamuodot on yhtendistetty komission esiteasetuksen kanssa vastaavasti ku-
ten 2 luvun 6 §.

6 § Tiedot liikkeeseenlaskijan varoista, vastuista, rahoitusasemasta ja tuloksesta.
Pykald vastaa voimassa olevaa sddnndstd muuten paitsi siten, ettd liikkkeeseenlaski-
jasta on esitettdva vain viimeksi pééttyneen tilikauden taseet, tuloslaskelmat ja rahoi-
tuslaskelmat entisen kahden sijasta. Lisdksi voimassa olevassa sddnnoksessé oleva
viittaus pro forma -muotoiseen taloudelliseen informaatioon on poistettu. Ehdotettu
sddannds on yhdenmukainen komission esiteasetuksen vaatimusten kanssa.

7 § Tiedot tilintarkastuksesta. Pykéla vastaa pddosin asiasisélloltdédn voimassa olevaa
sddnndstd, mutta tilintarkastuskertomukset on esitettdva vain viimeksi paittyneeltd ti-
likaudelta entisen kahden tilikauden sijasta. Pykéldn 1 momentin 2 kohtaan on muu-
tettu “selvitys” entisen “tilintarkastajien lausunnon” sijasta, samoin kuin 2 luvun 8
§:4dn ja sanamuoto on muutenkin yhtendistetty arvopaperimarkkinalain 7 luvun 8 §:n
kanssa. Pykéldn 2 momentti vastaa 2 luvun 8 §:n 2 momenttia.

8 § Viimeaikaista kehitystd koskevat tiedot. Pykdlddn on tehty samat tismennykset
kuin 2 luvun 9 §:44n.

Arvopaperiliitteen tiedot

9 § Joukkovelkakirjoja ja niihin rinnastuvia arvopapereita koskeva sekd muita ei-
osakesidonnaisia arvopapereita koskeva arvopaperiliite. Pykila on uusi kokoava
sdannos, jonka 1 momentissa luetellaan joukkovelkakirjoja ja niihin rinnastuvia ar-
vopapereita koskevan arvopaperiliitteen tiedot ja 2 momentissa muita ei-
osakesidonnaisia arvopapereita koskevat tiedot. Liitteiden siséltdihin ei ehdoteta
muutoksia.

10 § Riskit. Sidnnos vastaa voimassa olevaa sddnndsta.

11 § Arvopaperiliitteestd vastuulliset henkilot, Sidnnds vastaa voimassa olevaa sdin-
nosti kuitenkin vastaavasti kielellisesti muutettuna kuten 2 luvun 2 §.

12 § Arvopaperiliitteen tietojen tilintarkastus. Sidnnds vastaa voimassa olevaa séén-
nosta.

13 § Tiedot arvopapereista tarjottaessa joukkovelkakirjoja ja niihin rinnastuvia ar-
vopapereita ja 14 § Tiedot arvopapereista tarjottaessa muita ei-osakesidonnaisia ar-
vopapereita kuin joukkovelkakirjoja ja niihin rinnastettavia arvopapereita. Lainkoh-
dat vastaavat voimassa olevia sdannoksid, kuitenkin 14 §:n 6 kohta muutettuna vas-
taavasti kuten 2 luvun 14 §:n 6 kohta.



15 § Tiedot arvopaperien tarjoamisesta ja 16 § Tiedot liikkeeseenlaskijan muista si-
toumuksista. Pykélét vastaavat voimassa olevia sddnnoksié.

Tiedot takaajasta

17 § Tiedot takaajasta. Pykélé vastaa voimassa olevaa saanndsta.

4 luku. Voimaantulo

4

5

6

1 § Voimaantulo. Pykélédén sisdltyy siirtymésdinnds, jonka mukaan voimassa olevia
sadnnoksid on kuitenkin sovellettava, jos esitteen hyviksymistd koskeva hakemus on
jatetty Finanssivalvonnalle ennen timén asetuksen voimaan tuloa. Esitedirektiivin
muutoksen tdytantdonpanomédrdajan 1.7.2012 johdosta lainkohtaan on tarpeen ottaa
rajoitus, jonka mukaan esitedirektiivin vastaista sddntelyd ei kuitenkaan saisi soveltaa
myOskddn ennen asetuksen voimaan tuloa jatetyissid hakemuksissa.

Vaikutukset

Arvopapereista julkaistavat esitteet on EU:n sdddoksin tarkasti sddnnelty esitedirek-
tiivin nojalla annetussa komission esiteasetuksessa, joka on péivitetty esitedirektiivin
muutoksen johdosta 1.7.2012. Kyseiseen asetukseen sisdltyy uutta erityissidéntelya
pienille ja keskisuurille yrityksille seké vidhdisen markkina-arvon yrityksille. Valtio-
varainministerion asetuksella on vain vdhén taloudellisia vaikutuksia verrattuna ny-
kytilaan, silld suurin osa markkinoillamme julkaistavista esitteistd laaditaan esitedi-
rektiivin mukaisina. Yhdessd uuteen arvopaperimarkkinalakiin sisdltyvien muutosten
kanssa kansallinen esitesdéntely on kuitenkin edelleen esitedirektiivid lievempéaa. Li-
saksi se selkeytyy ja keventyy jonkin verran. Tdmé alentaa erityisesti pieniin kansal-
lisiin arvopaperitarjouksiin kohdistuvia esitteen laatimiskuluja.

Valmistelu

Asetusehdotus on laadittu valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosastolla, mutta
yhteistydssd Finanssivalvonnan kanssa. Luonnoksesta on pyydetty lausunto ajalla
21.5.—-13.6.2012 seuraavilta tahoilta: oikeusministerio, tyo- ja elinkeinoministerio,
Finanssivalvonta, Finanssialan keskusliitto, Elinkeinoeldamén keskusliitto, Keskus-
kauppakamari, KHT-Yhdistys, NasdagOMX (Helsingin Porssi), Osakesédéstdjien
keskusliitto ja Suomen Asianajajaliitto.

Palautteessa kannatettiin asetusten yhdistdmisté sekd kansallisia esitteitd koskevien
vaatimusten lieventdmistd. Yksityiskohtainen palaute on sisdltdnyt useita teknisid pa-
rannusehdotuksia, Finanssivalvonnan palaute lisdksi erditd ehdotuksia terminologian
yhtendistdmisestd komission esiteasetukseen sekd nykyisen lupakdytannon huomioon
ottamista asetuksen tekstissd. Asianajajaliitto on pyytdnyt selventiméén esitteesti
vastuussa olevien tahojen vakuutusta koskevien lainkohtien kirjoitustapaa. Siséltopa-
laute on voitu ottaa huomioon.

Voimaantulo

Asetus on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2013 eli samanaikaisesti uuden arvopa-
perimarkkinalain kanssa.
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